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Резиме 
У периоду 2000–2005. рентабилност банкарског сектора Босне и Хер-
цеговине и њене компоненте су значајно измијењене. Показатељ опера-
тивне ефикасности, принос на приход (РОИ), први пут узима позитивну 
вриједност, 3,99 %, у 2003. години.  
Упоредо с постепеним повећањем оперативне ефикасности, смањује се 
ефикасност употребе активе. У 2005. години индикатор кориштења акти-
ве (АУ) је за 42 % мањи у односу на ниво из 2000. године, и износи 0,09. 
Доминантна детерминанта раста приноса на активу је раст оперативне 
ефикасности која елеминише пад у ефикасности кориштења активе. У 
2005. години, принос на активу је 0,89 %. У периоду 2000–2005. године, 
мултипликатор дионичког капитала је порастао за 116%.  
На крају 2005. године, наспрам једне јединице дионичког капитала 
стоји 10,90 јединица активе. 
Раст приноса на активу и увећање мултипликатора утичу на велику 
промјену приноса на дионички капитал. У 2000. години, РОА је био -8,29 
%, а у 2005 години био је 9,69 %. 
Ресурсе за даљи раст приноса на дионички капитал треба тражити, 
прије свега, у заустављању пада ефикасности употребе активе и у њеном 
постепеном расту, као и у додатном расту оперативне ефикасности. 
                                                 





Превелико ослањање на ефекат полуге, тј. даљи раст мултипликатора 
дионичког капитала, могло би водити расту системског ризика. 
Висок левериџ се у сценарију остваривања губитка трансформише у 
негативан принос на дионички капитал. 
Најбоља апроксимација дугорочне развојне тенденције мултипликато-
ра дионичког капитала је линеарни тренд - према којем би вриједност 
мултипликатора у 2008. години требало да буде 14,30. 
Кључне ријечи: банкарски сектор, рентабилност, Ду понт анализа, 
Босна и Херцеговина.  
Summary  
Period from 2000 to 2005 saw a significant change in profitability of Bosnia 
and Herzegovina’s banking sector and its components. 
Indicator of operational efficiency, return on income (ROI) takes positive 
value for the first time in 2003. 
Parallel to gradual increase in operational efficency, asset utilization 
efficiency is deacreasing. In 2005 asset utilization is for 42% lower compared 
with 2000 year’s level and it amounts to 0,09. 
Most important determinant of return on asset’s growth is operational effi-
ciancy’s growth which eliminates drop in asset utilization. In 2005 return on 
asset is 0,89%. 
In period 2000–2005 equity multiplier increased for 116%. At the end of 
2005 there are 10,90 units of asset which stand against one unit of equity. 
Return of asset’s growth and multiplier increasing lead to big change in re-
turn on equity. In 2000 ROA was -8,29% and in 2005 is 9,69%. 
Resources for the further growth should be sought at the first place in pre-
vention of decrease in asset utilization efficency and in its gradul growth as 
well as in aditional growth of operational efficency.  
Too much emphasis on leverage i. e. further growth of multiplier could lead 
to growth of systematic risk. 
In the scenario of loss high leverage transforms itself in negative return on 
equity. 
The best approximation of the long term development tendency of equity 
mulitiplier is linear trend according to which the multiplier’s value in 2008 
should be 14,30.  
Key words: banking sector, profitability, Du pont analysis, Bosnia and 
Herzegovina. 
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Банкарски сектор има дуални карактер. Банке су институције од јавног 
интереса - макар се радило о приватној банци и/или већинском приватном 
банкарском систему. Карактер јавног добра је сублимиран у екстерној 
економији коју производи банкарски сектор, а која утиче на микроеко-
номску основу реалног сектора и сектора становништва,1 као и на квали-
тет макро варијабли. У овако дефинисаном систему банака, циљеви, врло 
често, имају шири друштвено - економски карактер и најчешће нису ис-
кључиво усмјерени на повећање благостања акционара банке.  
С друге стране, када се говори о приватном карактеру банака, прије 
свега се има у виду власништво над акцијским капиталом банке и вла-
сничка права која из тог произилазе. У другом случају, банка иступа на 
тржишту као профитно оријентисана институција чији је главни циљ мак-
симизација профита. Секундарни циљеви: раст и развој банке, у функцији 
су генерисања профита. 
С обзиром да је банкарски сектор Босне и Херцеговине (БСБИХ) ве-
ћински приватан, као и због закржљалости свијести о његовој улози у из-
вршавању општедруштвених - јавних функција, он је у цјелини оријенти-
сан ка повећању профита - како у апсолутном, тако и у релативном обли-
ку.  
Предмет рада је анализа рентабилности БСБИХ. Циљ истраживања је 
да се утврди динамика компонената рентабилности банкарског сектора. 
Рад даје и квантитативно и дескриптивно објашњење овога процеса. У ра-
ду је дата и прогноза кретања мултипликатора дионичког капитала. 
1. Методолошке основе рентабилности 
Рентабилност банака и банкарског секторе се у домаћој банкарској 
пракси и активностима институција за пруденциону регулацију банка по-
сматра и истражује на недовољно сложеним аналитичким основама.  
У први план се истиче апсолутна вриједност нето добитка на поједи-
начном и/или агрегатном нивоу и принос на дионички капитал. У сврху 
доказивања квалитета спроведеног реструктурирања банкарског сектора 
компарира се апсолутни пословни резултат банкарског сектора прије и 
послије реформских захвата. 
Фактори приноса на дионички капитал се или уопште не третирају, 
или се третирају одвојено од сводног показатеља рентабилности. Недо-
статак анализе саставних елемената рентабилности онемогућава прецизне 
                                                 






спознаје о динамици и компонентама приноса на дионички капитал. Ова-
кав приступ води рачуна само о повећању/смањењу рентабилности, али 
не и о његовим конституенцама. 
Недостатак системског приступа у истраживању рентабилности дома-
ћег банкарског сектора довео је до дјелимичног запостављања овог пред-
мета у теоријским и емпиријским истраживањима. Предмет истраживања 
је највише третиран у склопу редовне статистичке активности извјештава-
ња институција задужених за супервизију банкарског сектора. У истражи-
вањима није кориштен стабилни методолошки оквир, а закључци истра-
живања дају уопштене одговоре о тренду раста/пада рентабилности. И ве-
лики сет показатеља перформанси банкарског сектора, који се користи у 
овим истраживањима, доприноси отклањању пажње од појединачних и 
уско дефинисаних предмета истраживања. 
У овоме раду структурирање рентабилности банкарског сектора извр-
шено је преко саставних елемената Ду понт анализе (Табеле 1 и 2). 
Табела 1: Елементи Ду понт анализе 
Назив индикатора  Енглески назив  Скраћеница 
Кориштење активе asset utilization AU 
Мултипликатор дионичког 
капитала equity multiplier EM 
Принос на приход return on income ROI 
Принос на активу return on asset ROA 
Принос на дионички 
капитал return on equity ROE 
Извор: Ћировић, Милутин: Банкарство, Економски факултет, Београд, 1995, стр. 
62–64. 
Табела 2: Формуле у Ду понт анализи 
Назив показатеља  Формуле  
Кориштење активе AU=Приход/Актива 
Мултипликатор 
дионичког капитала EM=Актива/ Акцијски капитал 
Принос на приход ROI=Нето добит/Приход 
Принос на активу ROA=ROI*AU=Нето добит/Актива 
Принос на акцијски 
капитал ROE=ROA*EM=Нето добит/Дионички капитал 
Извор: Ибид. 
Билансне позиције које смо користили за израчунавање елемената Ду 
понт анализе дефинисане су по сљедећој методологији: приход је укупни 
приход БСБиХ, актива је укупна просјечна годишња билансна актива 
 Динамика компонената рентабилности  
Драган С. Јовић банкарског сектора Босне и Херцеговине 
 
 203
БСБиХ, акцијски капитал је годишњи просјек збира обичних и преферен-
цијалних акција БСБиХ. Просјечан акцијски капитал и просјечна актива 
рачунати су као аритметичка средина њихових вриједности на почетку и 
крају године. 
Најједноставније објашњење овог облика анализе је да Ду понт анали-
за представља принос на дионички капитал као производ, односно комби-
нацију три компоненте; ROE=AU*ROI*EM. Прва компонента представља 
количник укупног прихода и активе (AU) и показује колико је банкарски 
систем ефикасан у употреби имовине којом располаже. Количник даје од-
говор на питање колики приход одбацује једна јединица активе. Други 
елеменат анализе обухвата концепт оперативне ефикасности банкарског 
сектор, комбинујући приносне и приходне капацитете сектора. Добија се 
као количник нето добити и укупног прихода (ROI). Сврха овог елемента 
анализе је редукција чисте добити на сто јединица укупног приход. Про-
извод показатеља оперативне ефикасности и ефикасности употребе имо-
вине даје принос на активу (ROA). Задња компонента Ду понт анализе 
мултипликатор дионичког капитала (EM) је, због оријентације банкарског 
сектора ка туђим, претежно депозитним изворима финансирања, много 
битнија за банкарски него за реални сектор. Ефекат левериџа - мултипли-
катор дионичког капитала представљен је као количник активе банкар-
ског сектора и дионичког капитала.  
Развојну тенденцију мултипликатора смо, због његовог значаја у поди-
зању приноса на дионички капитал, представили у облику линеарног 
тренда. У формулама 1 - 6 приказана је методологија за одређивање наги-
ба (b0) и слободног члана (b1) линеарног тренда; 





Формула 2: Нагиб линеарног тренда 
yb =0  
Формула 3: Линеарни тренд 
xbby ∗+= 10)  












Формула 5: Коефицијент детерминације 
yy
yyR −
−−= ˆ12  








гдје су: 0b – слободни члан, 1b  – нагиб линераног тренда, y – зависно про-
мјенљива (вриједност мултипликатора), x – независно промјенљива (ври-
јеме), y  – аритметичка средина зависно промјенљиве, y
)
 – интерполира-
не вриједности линеарног тренда2, s – стандардна грешка регресионог мо-
дела n – број опсервација, 2R  – коефицијент детерминације и F – стати-
стика F распоред. 
Аналитичка подлога истраживања је агрегатни биланс стања и биланс 
успјеха БСБиХ. Истраживање обухвата средњи рок, период од 2000 -
 2005. Кратак рок је непоуздан за извлачење закључака, а дуг рок недосту-
пан. Закључци изведени на основу анализе квантитативно-квалитативних 
карактеристика у средњорочном периоду, под условом да није било екс-
тремних догађаја су објективни налази. С обзиром да се редукција билан-
са, састављање почетног биланса стања у сврху приватизације државног 
капитала у банкама, десила прије 2000. године, анализирани период је 
ослобођен ванредних догађаја. Банкарска криза у Републици Српској и 
неликвидност неких банака у периоду 2001–2002. године, због свог неси-
стемског обиљежја, није створила сигнификантне дисторзије, па, према 
томе, није нарушила линију тренда агрегата и ресурса банкарског сектора. 
2. Резултати истраживања 
Табела 1 садржи вриједности билансних позиција БСБиХ, које служе 
као основ за истраживање динамике основних компонената рентабилно-
сти домаћег банкарског сектора. Без намјере да улазимо у дубљу анализу 
тренда развоја биланса стања и биланса успјеха БСБиХ, с аспекта прика-
заних билансних позиција, констатујемо да је дошло до значајног и апсо-
лутног и релативног раста банкарског сектора. У периоду 2000–2005. год. 
актива је повећана за 252%, акцијски капитал за 56 %, нето добит за око 
148,6 мил. КМ, а укупан приход за 92%. 
                                                 
2 Ова ознака се појављује у табели 11. 
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Табела 3: Билансне позиције, БСБиХ 1999–2005, у 000 КМ 
 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2005/ 2000 
Актива 3.095.799 3.378.854 4.718.771 5.739.596 7.116.875 9.575.335 11.879.983 252 % 
Акцијски 
капитал 636.901 648.165 626.709 744.079 773.957 956.704 1.010.902 56 % 
Просјечна 




- 642.533 637.437 685.394 759.018 865.331 983.803 53 % 
Нето 
добит - -53.297 -40.668 -9.238 29.910 56.465 95.302 
- 
Укупан 
приход - 522.781 547.316 671.856 748.936 819.657 1.003.547 
92 % 
Извор: Извјештаји о стању банкарског сектора Републике Српске за период 
1999–2005 год. Агенција за банкарство Републике Српске. Информација о бан-
карском систему Федерације Босне и Херцеговине за период 1999–2005. Агенција 
за банкарство Федерације Босне и Херцеговине. (Обрадио аутор). 
У табели 4 приказани су главни резултати истраживања. Уочавамо три 
значајна и јако изражена процеса: први процес се односи на смањење 
ефикасности употребе активе (AU); други на излазак из зоне губитка и 
знатно побољшање оперативне ефикасности (ROI); док је трећа сигнифи-
кантна промјена појачана мултипликативна моћ дионичког капитала бан-
карског сектора.  
Табела 4: Компоненте рентабилности БСБИХ 2000–2005 год. 
 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Просјек  (2005–2000) 
AU 0,16 0,14 0,13 0,12 0,10 0,09 0,12 
ROI -10,19% -7,43% -1,37% 3,99% 6,89% 9,50% 0,23% 
ROA -1,65% -1,00% -0,18% 0,47% 0,68% 0,89% -0,13% 
EM 5,04 6,35 7,63 8,47 9,64 10,90 8,01 
ROE -8,29% -6,38% -1,35% 3,94% 6,53% 9,69% 0,69% 
Извор: Ибид. 
Врло је интересантно да се смањење ефикасности кориштења активе 
(AU) подудара с позитивним трендом оперативне ефикасности (ROI). Те-
жиште је пребачено на релативно мању ефикасност у кориштењу активе 
али уз значајно ширење профитне маргине. У 2000. години, разлика изме-
ђу прихода и расхода, коригована за порез на добит, негативна је и апсор-
бује 10,19 % укупног прихода БСБИХ. На крају 2005. године, ова разлика 





На неефикасну употребу активе, а самим тим и финансијског потенци-
јала, доминантно утичу фактори који су у односу на БСБиХ егзогени. Као 
прво: стандарди пруденционе регулације из домена управљања ризиком 
ликвидности значајно ограничавају рочну трансформацију средстава. Да-
ље, раст стопе обавезних резерви и експлицитан захтјев за тржишном ди-
сциплином наметнут преко одсуства кредитне функције емисионе банке 
су на линији образложења високе новчане имовине у активи банака (у 
2005. години 35%), а самим тим и раста опортунитетних трошкова у сми-
слу изгубљених прихода. Редукција новчаног облика имовине банака је 
онемогућена и због неразвијености тржишта новца, које спутава процес 
развоја концепта секундарне и терцијарне ликвидности.  
С друге стране, релативна редукцију приходних капацитета у односу 
на имовинске се објашњава и ендогено, тј. кроз бржи раст активе од раста 
кредитног потенцијала и кроз строже захтјеве у домену управљања ризи-
ком ликвидности које су донијели нови власници, а који подразумијевају 
да је принцип ликвидности надређен принципу рентабилности, иако је 
раст профита главни циљ пословања банака. Тренд релативног смањења 
укупних прихода банака (смањења у односу на активу) посљедица је и си-
лазне линије активних каматних стопа.  
Процесе који су у вези с промјеном смјера компонената рентабилности 
приказали смо и у облику индекса за кориштење активе (табела 5), одно-
сно у облику годишње промјене у процентним поенима за принос на при-
ход (табела 6).  
Табела 5: Кориштење активе (AU) ланчани индекси, БСБиХ 2000–2005. год. 
 2000 2001 2002 2003 2004 2005 
Базни 100,00 83,71 79,56 72,15 60,82 57,93 
Ланчани - 83,71 95,05 90,68 84,29 95,25 
Извор: Ибид. 
Табела 6: Принос на приход, раст у процентним поенима (ROI), БСБиХ 2000 -
2005. год. 
 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Просјек 
Раст ROI у п. п. - 2,76 6,06 5,37 2,90 2,61 3,94 
Извор: Ибид. 
Ефикасност употребе активе је смањена за 42% (2005/2000). Кориште-
ње активе опада 5 година у континуитету, сви ланчани индекси су испод 
100. С друге стране, ни у једној години није забиљежено смањење прино-
са на приход. Просјечан годишњи раст приноса на приход је 3,94 п. п. 
Смањење ефикасности употребе активе се одразило на непропорцио-
налан раст приноса на активу у односу на принос на приход.  
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Табела 7: Принос на активу (ROI) , раст у процентним поенима, БСБиХ 2000–
2005. год. 
 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Просјек 
Раст ROA у п. п. - 0,64 0,83 0,64 0,21 0,21 0,51 
Извор: Ибид. 
Просјечан годишњи раст ROA је за око 8 пута мањи од исте величине 
за ROI (3,94/0,51), и износи 0,51 п. п. годишње. Приноса на активу је нај-
више порастао у 2002 години: 0,83 п. п.  
По једној од условних категоризација (табела 8), принос на активу на 
крају 2005. год. од 0,89% (видјети табелу 4) можемо сврстати у исподпро-
сјечан послован исход. Према прихваћеној методологији која важи за по-
јединачне банке, а која се може примијенити и за систем банака, принос 
на активу који је већи од 0,5 , а мањи од 1,5, оцјењује се као задовољавају-
ћи.  
Табела 8: Категоризација приноса на активу  





Извор: Критерији за интерно рангирање банака од стране Агенције за банкар-
ство Републике Српске. Управни одбор АзБРС УО – 90/03.  
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Раст ROA, у другој половини посматраног интервала, успорен је због 
пада ефикасности у кориштења активе. Да је кориштење активе из 2000. 
пресликано у 2005. годину, принос на активу би се попео на 1,52% 
(0,16*9,5%). Ипак, и поред смањења АУ, у периоду 2000–2005, рентабил-
ност активе је порасла за 2,54 процентна поена (0,89 – (-1,65)). Ефекти па-
да кориштења активе и раста приноса у односу на приход се само дјели-
мично поништавају, јер систем домаћих банака у 2003. год. постаје рента-
билан. 
Принос на дионички капитал је доживио велики преображај: од -
8,29 %, у 2000. години, до 9,69% у, 2005. години (Графикон 1). У сврху 
оквирне компарације наводимо да је принос на капитал у банкарским сек-
торима Чешке, Мађарске, Пољске у 2000. години био 14,99 14,4 и 21,7 ре-
спективно. Исте године принос на активу био је: 0,69 Чешка, 1,2 Мађар-
ска, 1,51 Пољска. 
Просјечан годишњи раст ROA и ROE је 0,51 и 3,60 процентних поена 
респективно (Табела 9). У задње двије године, ROA расте за 0,21 процент-
ни поен. Ова чињеница би се могла тумачити као достизање граница ра-
ста. На другој страни, иако је раст мултипликатора у 2005. год. мањи од 
екстремних вриједности његовог раста у 2002. и 2003. години, не можемо 
говорити о заустављању раста већ само о споријем темпу раста. 
Табела 9: Годишњи раст ROE у процентним поенима 
  2000 2001 2002 2003 2004 2005 Просјек 
1 Раст ROA у п. п. - 0,64 0,83 0,64 0,21 0,21 0,51 
2 Раст ROE у п. п - 1,91 5,03 5,29 2,58 3,16 3,60 
Извор: Ибид. 
На брже промјене приноса на дионички капитал у односу на промјене 
приноса на активу првенствено утиче динамичан раст мултипликатора 
(Табела 10), уз напомену да је промјена структуре билансне пасиве у 
складу с тржишном–профитном оријентацијом банкарског система. Наи-
ме, с обзиром да се банке одликују ниском стопом приноса на активу, као 
и због мањих туђих трошкова у односу на сопствене изворе финансирања, 
повећање левериџа мултипликативно дјелује на раст приноса на дионички 
капитал. У периоду 2000–2005. године, мултипликатор дионичког капита-
ла БСБиХ је у просјеку годишње растао за око 17%. Реструктурисање би-
лансне пасиве БСБиХ у правцу екстензије туђих извора финансирања и 
релативну редукције сопствених извора финансирања – дионичког капи-
тала понавља се у свакој години. Промјена структуре пасиве најинтензив-
нија је у 2001. години, индекс мултипликатора дионичког капитала 
2001/2000. је 126,7%. Стопа реструктурисања пасиве касније слаби, али 
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не мијења смјер. У 2005. години, мултипликатор је за 116 % већи него у 
2000. години. 
Табела 10: Индекси мултипликатора дионичког капитала, БСБиХ  2000–2005. год. 
 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Просјек 
Базни 100,00 126,07 151,43 168,09 191,43 216,42 - 
Ланчани - 126,07 120,12 111,01 113,88 113,06 116,83 
Извор: Ибид. 
Развојну тенденцију мултипликатора дионичког капитала апроксими-
рали смо и линераним трендом. У табели 11 приказан је поступак израчу-
навања елемената тренда. 
Табела 11: Оцјена линеарног тренда за мултипликатор дионичког капитала 
Година y  x  ∑ xy  ∑ 2x  y)  1−− nn yy  
1 2 3 4 5 6 7 
2000 5,04 -2,50 -12,60 6,25 5,15  
2001 6,35 -1,50 -9,53 2,25 6,29 1,31 
2002 7,63 -0,50 -3,81 0,25 7,43 1,28 
2003 8,47 0,50 4,23 0,25 8,58 0,84 
2004 9,64 1,50 14,47 2,25 9,72 1,18 
2005 10,90 2,50 27,26 6,25 10,87 1,26 
 20,02 17,50  
Извор: Ибид.  
Напомена: За детаљније информације о формирању линеарног тренда видјети 
Жижић, М; Ловрић, М; Павличић, Д: Методи статистичке анализе, Савремена 
администрација, Београд,1992, стр. 405–408. 
Основи разлог због којег смо одабрали линеарни тренд као најбољу 
апроксимацију дугорочне развојне тенденције је уједначеност прве дифе-
ренције, коју смо приказали у посљедњој колони горње табеле. Према те-
орији, уколико је разлика два сукцесивна члана временске серије (прва 
диференција) приближно иста, онда линеарни тренд најбоље представља 
дату појаву.  
Оцијењене вриједности параметара модела (видјети доњу табелу) су 
сигнификантне3 (ниска p вриједност). Апсолутна варијација оцијењених 
вриједности линеарног тренда у односу на стварне податке, мјерена стан-
дардном грешком регресионог модела, конвергира нули, и износи 0,1349. 
                                                 
3 За израчунавање стандардне грешке параметара погледати: Жижић, М; Ловрић, 
М; Павличић, Д: Методи статистичке анализе, Савремена администрација, Бео-






Коефицијент детерминације је изузетно висок 0,9968 па можемо говорити 
о скоро савршеној линеарној вези. Вриједност F статистике 1258,36 и ње-
гова p вриједност 0,000004 потврђују статистичку сигнификантност кое-
фицијента детерминације. P вриједност, у овоме случају, показује вјеро-
ватноћу да смо одбацили тачну нулту хипотезу по којој је коефицијент 
детерминације једнак нули. 
Табела 12: Статистика линеарног тренда 
Параметар Коефицијент Стандардна грешка t - статистика p - вриједност 
0b  8,006 0,055 145,33 0,0000 
1b  1,144 0,032 35,47 0,0000 
Коефицијент детерминације 0,9968 
Стандардна грешка модела  0,1349 
F статистика  1258,36 
p - вриједност за F статистику 0,000004 
 
Извор: Ибид. 
Слиједи закључак да је линеарни тренд врло прецизна апроксимација 
будућих вриједности мултипликатора дионичког капитала.  




На основу формула 1 и 2 имамо да је 01,80 =b , 14,11 =b , па је -
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једности линеарног тренда у 2006, 2007, 2008. години су 12,0; 13,16; 14,30 
респективно4. На горњем графикону приказана је и графичка интерпрета-
ција линеаризације тренда. 
Тенденција раста мултипликатора дионичког капитала доказана је на 
врло егзактан начин без обзира што мултипликативни ефекат има своја 
природна и вјештачка ограничења, као што су: регулација капитала - сто-
па адекватности капитала, стопа неперформансних зајмова, квалитет ма-
кроваријабли, изложеност банкарског сектора ризику ликвидности, тра-
жња за акцијским капиталом банака, итд. Међутим, иако се ефекту леве-
риџа увијек прилази оптимистички, с аспекта мултипликације позитивног 
приноса на активу, његово дјеловање је могуће и у другом смјеру тј. у 
правцу умножавања оствареног негативног резултата. У том случају ви-
сок левериџ је отежавајућа околност. Из тог разлога даље изворе раста 
приноса на дионички капитал треба тражити, прије свега, у ефикаснијој 
употреби активе, тј. расту кориштења активе и у евентуалном додатном 
расту оперативне ефикасности. Наставак раст левериџа уколико је доми-
нантно заснован на расту мултипликације у системски важним банкама 
могао би водити и расту системског ризика. 
Закључак  
Истраживање је обухватило банкарски сектор Босне и Херцеговине, 
односно динамику компонента рентабилности банкарског сектора у пери-
оду од 2000. до 2005. године. Методолошку основу рада чини Ду понт 
анализа.  
Током анализе рентабилности банкарског сектора БиХ уочили смо не-
колико сигнификантних трендова. Први тренд се односи пад ефикасности 
кориштења активе. Овај пад је висок, 2005/2000 = 57,93, и непрекидан. 
Нити један ланчани индекс кориштења активе није већи од 100.  
Друга тенденција односи се на повећање оперативне ефикасности која 
је годишње расла у просјеку за 3,94 процентна поена. У овај налаз уком-
понована је и чињеница да систем комерцијалних банака 2003. год. излази 
из зоне губитка. Крајем 2005. год. на 100 КМ прихода долази 9,5 КМ нето 
добити, што је у потпуној супротности са 2000. годином, када је 100 КМ 
прихода одбацивало 10,19 КМ губитка. Ефекти смањења ефикасности 
употребе активе и повећање приноса на приход поништавају се само дје-
лимично. С обзиром да је банкарски сектор престао производити губитак, 
                                                 
4 Екстраполација тренда за 2006, 2007, и 2008. год. урађена је према стандардној 
методологији. У формули линеарног тренда независно промјенљива (x) добија 





принос на активу је периоду 2003–2005. постаје позитиван. ROA који је у 
2005. 0,89 %, и могао је бити и много већи да није дошло до пада ефика-
сности употребе активе.  
До велике промјене је дошло и у структури билансне пасиве. Ово 
представља трећи сигнификантан тренд. У 2000. години, дионичким капи-
талом је финансирао 19,85 % активе, а 2005. године свега 9,17 % активе. 
Другим ријечима: мултипликатор дионичког капитала је са 5,04 порастао 
на 10,90. Мултипликатор се повећао за 116 % 2005/2000. год. Могућности 
његовог даљег раста још увијек нису исцрпљене. У посљедње двије годи-
не, мултипликација је расла по стопи од око. 13 %. Према линеарном 
тренду, очекивана вриједност мултипликатора у 2006, 2007, и 2008. је 
12,01, 13,16, 14,30 респективно. 
Раст приноса на активу, с једне стране, и раст мултипликатора дионич-
ког капитала, с друге стране, довели су до изразите промјене у приносу на 
дионички капитал. РОЕ: у 2005. години 9,69 %, је за 18 процентних поена 
већи него у 2000. години. Раст мултипликације је омогућио да се релатив-
но просјечан принос на активу (0,89%) трансформише у задовољавајући 
принос на дионички капитал (9,69%). Међутим, уколико би дошло до сма-
њења оперативне ефикасности БСБиХ, с уласком у зону негативног фи-
нансијског резултат, висок мултипликатор дионичког капитала би могао 
довести до пропорционално високих губитака на дионичком капиталу. Ре-
зерве за повећање приноса на дионички капитал се налазе не само у пове-
ћању мултипликатора и оперативне ефикасности већи прије свега у ефи-
каснијој употреби активе кроз заустављање пада кориштења активе. Пре-
велико ослањање на мултипликативну снагу дионичког капитала може 
створити опасност од раста системског ризика. За детаљну компаративну 
анализу системског ризика и фактора рентабилности потребно је да се као 
полазна тачка анализе поставе појединачни биланси стања и успјеха бана-
ка, а не агрегатни или консолидовани биланси банкарског сектора. Упра-
во у овом смјеру би се могла кретати нека од будућих истраживања∗∗.  
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